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Estabilidad interna

Inflacion baja y estable en el Slsaive.

orden de la inflacion de

o 0]

largo plazo de los principales 3% 1 P.P.
S0OcCIos comerciales.

Objetivo prioritario del BCCR
(articulo 2 de la LOBCCR):

Mantener la estabilidad de
precios.

Estabilidad externa

Condiciones gue permitan la
sostenibilidad en la interaccion
econdmica con el resto del mundo.
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INTERNACIONAL



ECONOMIA INTERNACIONAL 5

- Lainflacién mundial continué a la baja, pero * Crecimiento economico difiere entre paises:

a un Menor ritmo que en meses previos. en la mayoria de las economias avanzadas
fue modesto, mientras que, las emergentes
+  Retorno de la inflacién a valores coherentes mostraron mejores resultados.

con el objetivo inflacionario, ha permitido que

la politica monetaria sea cada vez menos ° Incertidumbre sobre la evolucion de la
restrictiva: economia global es elevada, debido a:

v" Ante la elevada incertidumbre y el reciente v Tensiones geopoliticas.

repunte de la inflacion en algunas
economias, los bancos centrales han sido
cautelosos en sus decisiones de politica
monetaria.

v" Mayor fragmentacion econémica.

v' Comportamiento en el precio del petrdleo
y de otras materias primas.

v Condiciones climéaticas adversas.



ECONOMIA INTERNACIONAL

La inflacion mundial, general y subyacente, continud a la baja, aunque a un ritmo mas lento que en meses previos.
Resultado de ese proceso desinflacionario, en el 2024 la politica monetaria ha sido menos restrictiva.

Indicadores de inflacion Tasa de politica monetaria
Variacion interanual en porcentajes En porcentajes
General Subyacente
31-dic-23 21-ago-24 Acumulado en p.b.
dic-23 jul-24 dic-23 jul-24
Estados Unidos? 2,6 2,5 2,9 2,6 2,0 Estados Unidos® 5,50 5,50 0
Zona del euro 2,9 2,6 3,9 2,8 2,0 Zona del euro 4,50 4,25 -25
China 0,3 0,5 0,6 0,4 n.a. China 345 335 10
Brasil 11,75 10,50 -125
Brasil 4,6 4,5 5,4 4,2 3,0 #1,5
México 11,25 10,75 -50
México 4,7 5,6 5,1 4,1 3,0 #1,0 Colombia 13,00 10.75 295
Colombia 9,3 6,9 9,5 6,7 3,0 £1,0 Chile 8,25 5,75 -250
Chile 3,4 4,4 4,7 3,4 3,0 +1,0 Perd 6,75 5,50 -125
) Costa Rica 6,00 4,75 -125
Perd 3,2 2,1 2,9 3,0 1,0-3,0
Costa Rica -1,8 0,03 0,2 0,4 3,0 #1,0 Costa Rica: Reduccion de la TPM en 2023 fue de 300 p.b.
1inflacion general y subyacente, medida por el PCE, a junio del 2024. Banco de Suecia (20/8/24): recorto los tipos de interés en 25 p.b., al 3,50%

Fuente: Banco Central de Costa Rica, con informacion de Bloomberg al 21 de agosto del 2024.



ECONOMIA INTERNACIONAL

Mercados bursatiles internacionales con fuerte caida a principios de mes; sin
embargo, se recuperaron paulatinamente.

Indices accionarios VIXt
En puntos En puntos Caida en los mercados financieros
respondio, entre otros, a:
130 T Nikkei 225 —— Euro Stoxx 50 38,57
» Desalentadores resultados del
} 35 mercado laboral estadounidense, que
. '.e"“; reavivaron la preocupacion de una
120 . %"‘,‘ Y 30 posible recesion en Estados Unidos.
o5  Incertidumbre sobre la evolucion
110 futura de las acciones tecnologicas y
de inteligencia artificial.
20
100 ':‘ » El inesperado aumento en la tasa de
: 15 interées de politica monetaria de
' Japon, con la consecuente
90 10 apreciacion del yen, que afectaron
gl N g g g g g g Y 3 I I 8§ I T % las opereciones de “arbitraje entre
% 8 E k= g 5 3 % % f E _CEU g i = % monedas’”.

1/ Volatilidad esperada implicita en los mercados de acciones. Valores superiores a 30 se asocian con alta volatilidad, valores inferiores a 20, con calma o
estabilidad y valores entre 20 y 30, con lapsos de volatilidad moderada.
Fuente: Banco Central de Costa Rica con informacion de Bloomberg al 21 de agosto del 2024.



ECONOMIA INTERNACIONAL 8

Precio del oro alcanza maximos historicos en mercados financieros.
En lo que transcurre del 2024, el precio del oro ha subido aproximadamente un 20%.

Precio del oro

USD por onza _ _
« EI oro, activo de refugio, suele presentar

2.600 21/8/2024 incrementos en su precio ante una mayor
=00 2.507 incertidumbre econémica y geopolitica.
2.400 « Segun los analistas, el aumento en este precio durante
el 2024 ha sido impulsado por:
2.300
2200 * Mayor demanda por parte de bancos centrales y de
consumidores chinos.
2.100
2 000 « Aumento de las tensiones geopoliticas en Oriente
' Medio, particularmente en la Franja de Gaza.
1.900
« Las expectativas de que la Reserva Federal de

1.800 Estados Unidos reduzca las tasas de interés en
1.700 septiembre de este aino.

o o o o o o < <t < <r

a o g g g «d a o o o

$§ § 5 2 8 5 8 & 5 9

Fuente: Banco Central de Costa Rica con informacion de Bloomberg al 21 de agosto del 2024.
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ACTIVIDAD ECONOMICA

En el segundo trimestre la actividad econdmica desacelerd segun lo previsto, aunque su tasa de crecimiento fue mayor.

PIB en volumen por régimen de comercio
Aporte en p. p. a la tasa de variacion interanual de tendencia ciclo

PIB trimestral en volumen
(tendencia ciclo)

4 y 2 O/O ®Reg. Definitivo = Reg. Especial

11-2024 0,5
(5,2% 11-2023)
L ) 1512
) . 0,7 2,0 ’ 1,0
I 7X0) 0,9
PIB 5,8
variacion anual promedio
entre 2015y 2019: 3,7 v Bl B E EE

3. 4%

L ) 2022 2023 2024

Fuente: Banco Central de Costa Rica.



MERCADO LABORAL

Desempleo en torno a 8,5%, en un contexto de mayor ocupacion y participacion en el mercado laboral.
Recuperacion de los ingresos reales contindia y en algunos grupos alcanzo el nivel registrado antes de la pandemia.

A0 2024: S Taga d'e.creaci.én de em'pleol Ingreso real en la ocupacién principal?
p N romedio movil de 4 trimestres. Cifras al 1-24. indice febrero 2020 = 100
En porcentajes
Tasa de desempleo 24 ®iun.03
Hjun-24 ®jun-
8 5% Tasa de creacion de empleo 110 .
! === Promedio 2011-2019 u
(9,6% junio-23) 45 405 E ®
§ J 40 |==mmmmmemeeeee == :: [ |
- N 3614 100 i . . ' ...............
Tasa de 35 o
ocupacion ® ®
30 o
51,4% | =
y 0 o 8
20 ]
(51,1% prom. 2021-23)
L J 15
e A o
. ., 10 80 | : . .
Tasa neta de participacion (i?,:g I\(f-ljeagif.a (E:’,lel; Publico Privado Hombre Mujer  Total
5
5 6 2% 0 Calificacion in Sﬁﬁfggﬂ al Sexo Total
)
@ 9 Q Q N by N g Q Q N mjun-24 90,7 103,6 102,8 86,1 108,0 101,6 99,7 100,7
(56,6% junio-2023) - = - = - = - =+ =+ ejun-23 896 97,7 1002 820 1037 962 939 954

(& J

1Tasa de creacion de empleo: proporcién de trabajadores que pasan del desempleo al empleo. 2Calculos a partir de las series de tendencia.
Fuente: Banco Central de Costa Rica con informacion del Instituto Nacional de Estadistica y Censos.



COYUNTURA NACIONAL

Crédito al sector privado en moneda extranjera continla al alza. Generacion de superavit primario coherente con la busqueda de la
consolidacion fiscal. El ahorro externo permitié financiar el déficit de cuenta corriente y acumular activos de reserva.

Condiciones financieras Gobierno Central Balanza de Pagos I-S 20242
Como porcentaje del PIB Como porcentaje del PIB

Crédito al sector privado

ajulio 2024 _0,6%

O 1. Cuenta Corriente
7,6 /() Deuda total :

\ ) O (-0,5% I-S 2023)
: Moneda local | 59 14 /O _1’1%

5 Y 7% Junio-24 Cuenta Financiera

(-3,5% I-S 2023)

% x 60,8% ; .
Moneda externa a junio-23 0
0,6%

11 y 6% Acumulacion de reservas

(3,0% I-S 2023)

\\§ J _ J

- J

1Relaciones escaladas al PIB anual publicado en el IPM de julio del 2024. 2Cifras preliminares al | semestre del 2024. Fuente: Ministerio de Hacienda y Bloomberg.



INFLACION

Inflacion general y subyacente por debajo del limite inferior del rango de tolerancia.

Inflacion general y subyacente
Variacion interanual, en porcentajes

—|nflacion general
Inflacion subyacente (promedio)
—NMeta
—Expectativa de inflacion a 12 meses (mercado)

—e—EXxpectativa de inflacion a 12 meses (mediana encuesta)
2,3
- 2,0
\_f""v
\/\Jfoso
0 O O O O O O N &N N O O o < <
T T o ToTogagaagaqagaaaaaaaaqq@q@@q@q@q@q o
[ —_— [ —_— [ —_— [ —_— [ —_— [ —_—
3 & 2 3 @ 3 3 8 2 3 8 3 3 8 2 3 & 3
c € c € c £ c E c E c £

Fuente: Banco Central de Costa Rica e Instituto Nacional de Estadisticay Censos.

Subindices del IPC
Variacion interanual

A jul-24:
Regulados No regulados
-0,6 % 0,1%
N\ (
Bienes Servicios
-1,3% 1,6 %
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MEDIDAS DEL BCCR

Disminucion de la TPM en 125 p.b. en 2024
(-300 p.b. en 2023) y se ubica cerca de la zona
de neutralidad de la politica monetaria.

e -25p.b.enenero
e -50p.b.en marzoy en abril.
« Sin cambios en junio vy julio.

Excesos de liguidez, por la compra de divisas
para el SPNB y para fortalecer el blindaje
financiero del pais, se gestionaron mediante:

«  Traslado hacia instrumentos de deuda.

- Participa activamente en MIL.

- Aplicacion gradual del encaje a las
cooperativas de ahorro y crédito supervisadas
a partir de abril.

Apreciacion nominal del colon
consecuente con la mayor disponibilidad
de divisas.

Desde abril 2024 se recibe informacion
para clasificar las transacciones
cambiarias segun sector institucional,
actividad economica y el regimen de
comercio.

*  Mayores oferentes netos en abr — jun
2024 son empresas de actividades:

Profesionales.
Cientificas.
Técnicas.
Administrativas.
Servicios de apoyo.



ACCIONES DE POLITICA DEL BCCR

Continda la transmision de la reduccion en la TPM, en un entorno de holgada liquidez.

TPM y tasas de interés del SF! Premio por plazo? Condiciones de liquidez en el MIL?
Variacion en p.b. entre el 15/3/23 y 21/8/24 julio-24 Miles de millones de colones
Excedente de liquidez mEncaje excedente
v 425 [ : , )
180 — 209 dias: 200
8P 241 [ 1 1 7 b 0
on a0 [ DD 1 i T —
TAN(4S) .56 I
- /. -600
Manufactura -305
] ) -
Act. Inmobiliarias 106 [} 360 — 539 dias: 1000
Servicios y turismo -106 I — 1 8 2 p b -1.200
: - -1.400
Comercio  -276 - (69 p.b. julio-23)
-1.600
Consumo ST I 34 S Y,

jul-23
jul-24

ene-23
mar-23
may-23
sep-23
nov-23
ene-24
mar-24
may-24

Consumo CT . 222

I Informacion disponible al 31/7/24. Utiliza las expectativas de variacion de tipo de cambio estimadas a partir de las negociaciones de titulos valores de deuda interna en moneda nacional del Ministerio de Hacienda y del BCCR,
realizadas en los mercados primario y secundario locales. 2Informacién al 13/8/24. No incluye Reserva de Liquidez. Fuente: Banco Central de Costa Rica.



MERCADO CAMBIARIO

Tipo de cambio coherente con alta disponibilidad de divisas. Disponibilidad de divisas permitié al BCCR atender los requerimientos del
SPNB (contemporaneos y parte de lo prospectivo) y fortalecer el blindaje financiero.

Ofertay demanda promedio diario en TC promedio ponderado de Monex?2 Participacion de las compras de
ventanillas y resultado neto acumulado? Colones por ddlar BCCR en Monex2
Por trimestre. USD millones

2022 —2023 —2024

_ 700 IT-23  1IT-24  Jul-Ago
Resultado neto (eje derecho)
. 2024
— Oferta (promedio)
-—Demanda (promed|0) 650 Prom 70% 57% 61%
160 2900 Max.  98%  90%  93%
140
120 2.000 c50 - N
o /\/_\/—_—_ 1.500 215-2306-524 Saldo SPNB®
80 500 ’ USD 400,2 millones
60 1.000
40 <00 450
20 400 Reservas Internacionales
322399292392
I | I 1 I AVARR | R 1 I AVARR Il % _(EU =R % 5 =R % 5 =l Indicador de
( Oferta pemanda  Resultado | Variacion 31/7 21/8 Reservas (IR): RIN/PIB:
1°dejulioal  prom. . 0 14,8%
20 de agosto  giario e acumiiade Interanual -4,2% -3,4% 143% ’
2024
(USD Millones) Acumulada 0,1% -0,1%
\ 131,6 1049 9094 | N J

1Cifras al 31/7/2024.2 Cifras al 21/8/2024. Fuente: Banco Central de Costa Rica
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ECONOMIA INTERNACIONAL

Crecimiento moderado de los socios comerciales y menores presiones inflacionarias.

Principales supuestos del entorno externo 2024-2025
Variacion interanual en porcentajes

Diferencias con respecto a las
proyecciones IPM abril 2024
(en p.p. y USD)

2024 2025
Crecimiento mundial 0,0 0,1
Crecimiento Estados Unidos -0,1 0,1
Crecimiento socios comerciales, promedio -0,1 0,1
Inflacion mundial (promedio) 0,0 -0,1
Inflacion economias avanzadas (promedio) 0,1 0,1
Inflacibn economias emergentes (promedio) -0,1 -0,2
Inflacion socios comerciales, promedio 0,0 0,0
Precio de hidrocarburos (USD)2 -6,4 0,8
Variacion % -6,4 6,6
indice de precios de granos, variacion % -0,2 -1,9
Términos de intercambio, variacion % 0,5 -0,7
SOFR (a diciembre)3 -0,1 -0,4

1 Las cifras del 2024 y 2025 son proyectadas. ? En el caso del precio de hidrocarburos, las diferencias se presentan en USD. 3 Corresponde al indicador a 6 meses plazo, calculado por la Bolsa Mercantil de Chicago (CME, por sus
siglas en inglés) a partir de la tasa de interés SOFR (Secured Overnight Financing Rate). Fuente: Banco Central de Costa Rica, con informacién del FMI, Sistema de la Reserva Federal y Bloomberg.
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PIB: 2023 preliminar y proyecciones 2024-2025
En porcentajes

IPM julio

0,1 4,0 4,0

2023 2024 2025

IPM abril 2024

21



INFLACION

Inflacion general y la subyacente se estima que retornaran al rango de tolerancia en el primer trimestre del 2025.

Inflacién general?!
En porcentajes
12

| 1 Y | 11V | 11 V2t I | O 11 Y A VA B |
2022 2023 2024 2025 2026

Inflaciéon subyacentel
En porcentajes

12

10

L 11V 1 11 VA I 1 1 V2 1 11 I AV B |
2022 2023 2024 2025 2026

1 Los graficos muestran las bandas de prediccion de la inflacion subyacente y de la inflacion general medida por el indice de Precios al Consumidor a lo largo del horizonte de proyeccién. Se trata de proyecciones condicionales;
es decir, toman en consideracion las posibles reacciones de politica monetaria que pudieran presentarse a lo largo del horizonte de proyeccion. La banda méas oscura alrededor del valor central concentra el 10% de probabilidad
de ocurrencia. Cada par de bandas con tonalidades cada vez mas claras acumula un 10% adicional, hasta alcanzar el 90% de probabilidad. Fuente: Banco Central de Costa Rica
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RESULTADOS DEL BCCR

| SEMESTRE 2024
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RESULTADO DE EMISION BEM | SEMESTRE 2024 4

Colocallcic’),n _Neta Corto Plazo Plazode 2y 5 Colocacion
anual maxima 3,6y 12 meses afioSs neta total
anunciada
¢211 000 €537 000 €748 000
¢1 300 000 millones millones millones
millones
L J
100% 16% 41% 57%
Novedad

Colocacion plazoa 12 meses



RESULTADOS OBSERVADOS

BEM Corto Plazo

Mayor la gama de instrumentos a plazos
gue no se ofrecian por los emisores
soberanos.

Apetito por parte de los inversionistas.

Mejor formacion de precios en la parte corta
de la curva de referencia.

Favorecen la transmisidon de Tasa de
Politica Monetaria al resto de la curva de
rendimientos.

BEM Mediano plazo

Buena aceptacion por parte del
mercado en el BEM de 5 afnos.



BCCR: COMPOSICION DE LA CARTERA DE BEM 6

En miles de millones de colones

Menos de 1 afio 630 31% 1256 46% 626
Entre 1y 2 afios 851 43% 57 27% -04
Mas de 2 afios 521 26% (37 27% 216

Colocacion neta positiva en €748 000 millones

Vencimientos < Colocacion brutaen primario

€349 000 millones @1 097 000 millones
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PLAN DE EMISION BEM

| SEMESTRE 2024



Plan de Emision BEM
Il SEMESTRE 2024

Es coherente con las recientes
estimaciones del Informe de
Politica Monetaria.

La estrategia busca un traslado
gradual de fondos gue estan
depositados en el MIL a 1 dia a
plazos mas largos.



Plan de Emision BEM
| SEMESTRE 2024

» No incluye efecto de operaciones

cambiarias futuras.

» lasas congruentes con decisiones de politica
monetaria.




PLAN DE EMISION BEM Il SEMESTRE 2024

En miles de millones de colones

3000 - -59
2 750 2 691
2500 -
2000
1500
1000
500 -
0 , .
Saldo deuda Captacion Saldo deudaestimada
jun. 2024 neta dic. 2024
Captacion bruta a la fecha: Vencimientos Il sem.2024

€496 310 millones €780 613 millones



PLAN DE EMISION BEM Il SEMESTRE 2024

INSTRUMENTOS A OFRECER

Programa de
emisiones de

corto plazo

Bonos
tasa fija

11



PLAN DE EMISION BEM Il SEMESTRE 2024

®

CORTO PLAZO

Corto plazo
IECERIIE!

Subastas semanales

3,6y 12 meses

MEDIANO PLAZO

Instrumento
Bonos

IECERIIE!

Mecanismo
Subastas mensuales

Plazo
2y 5anos

12
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OTROS ASPECTOS

2024



OTROS ASPECTOS DEL PLAN BEM Il SEMESTRE 2024

Mantener disponibles los Reuniones con intermediarios
mecanismos de gestion de 7aa) financieros e inversionistas
deuda: canjes, subastas Institucionales.
Inversas y mercado
secundario de BEM.



CONTACTOS

Marco Rodriguez Arrieta
Director a.i., Departamento
Administracion de Operaciones
Nacionales

YesseniaMonge Calvo
Ejecutiva de Operaciones
Monetarias




R\

E% BANCO
CENTRAL DE
COSTA RICA

PLAN DE EMISION
BONOS DE ESTABILIZACION MONETARIA

Il semestre 2024



